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　　成長率循環と投資の変動
The Growth Cycle
and the Fluctuations of Investments
村　田　　　治 　
The purpose of this paper is to throw light on the factors necessary
for the formation of the Kitchin cycle, the Juglar cycle, and the Kuznets
cycle respectively. To do this, we examine the contributions to change in
real GDP of three types of investments, namely the inventory investment,
the equipment investment, and the residential investment. As the results
of our investigation, the most important factors for the formation of the
Juglar cycle and the Kuznets cycle are the equipment investment and
the residential investment respectively. However, the formation of the
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データを利用した。この統計表には、68SNA 平成 2 年基準では 1955 年第Ⅱ四半期～2001 年
第Ⅱ四半期までのデータが、また、93SNA 平成 12 年基準では 1994 年第Ⅰ四半期～2008 年
第Ⅲ四半期までのデータが掲載されている。本稿では、両データの重複している 1994 年第Ⅰ
四半期～2001 年第Ⅱ四半期までの景気調整済実質 GDP の比率の平均値を用いて、両データ
の接続を行なった上で、1956 年第Ⅰ四半期～2008 年第Ⅲ四半期のデータを採用している。
4) 消費の変動については、消費関数を通じて GDP との線形関係が想定されるので、相関係数の
高い値は当然と言える。
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第 1 表　 GDP 成長率と寄与度のトレンド
GDPᚑ㐳₸ ᶖ ⾌ ᛩ ⾗ ᡽ᐭᡰ಴ ⚐ャ಴
1956Σ㨪1971Φ 9.42㧑 5.50㧑 2.616㧑  1.482㧑 㧙0.178㧑
1972Σ㨪1991Σ  4.255㧑 2.461㧑  1.047㧑 0.612㧑 0.135㧑
















6) 当然のことながら、総需要構成要素の寄与度の合計は GDP 成長率に等しくなっている。
7) なぜなら、GY = GC +GI +GG+GX および、TY = TC +TI +TG+TX が成立している。
8) 変数の残差変動とは、変数の現実の値からトレンドの値を差し引いたものである。
9) トレンド線の成長率は、第 1 表にある GDP 成長率のトレンド成長率となっている。
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10) 消費の寄与度のトレンドは第 1 表の値で描かれている。
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0.634、政府支出が 0.329、純輸出が ¡0.430と、消費と投資の寄与度が GDP
成長率との相関係数が高いことがわかる。











































































































































































































13) これらの結果は、GDP 成長率と累積 DI による村田（2009）の分析とほとんど同じ結果である。
村田（2009）においては、キチンサイクルは 4～4.5 年周期、ジュグラーサイクルは約 9 年周
期、クズネッツサイクルは 17 年～21 年周期との結果が得られている。
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14) 前節でも明らかになったように、投資全体と GDP 成長率の間には正の相関が見られる。
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第 2 表　 GDP 成長率と投資寄与度のトレンド
GDPᚑ㐳₸ ᛩ ⾗ ࿷ᐶᛩ⾗ ⸳஻ᛩ⾗ ૑ቛᛩ⾗
1956Σ㨪1971Φ 9.42㧑 2.616㧑 0.220㧑 1.650㧑 0.745㧑
1972Σ㨪1991Σ  4.255㧑 1.047㧑 㧙0.026㧑 0.868㧑 0.205㧑
1991Τ㨪2008Υ  1.302㧑 㧙0.053㧑 0.00429㧑 0.0743㧑 㧙0.1314㧑
第 2表および（8）式からトレンド除去後の GDP成長率と投資の寄与度を
図示すると第 11図のように描ける。















































































































































17) 第 12 図では、GDP 成長率との関係を見やすくするために、各投資の寄与度についても折れ線






























































































































20) これらの点については、第 4 節で詳しく分析する。
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21) 上でも述べたように、在庫循環を考える場合、在庫投資と GDP 成長率の関係が重要である。
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22) 上で述べたように、ジュグラーサイクルについては、設備投資寄与度と GDP 成長率の偏相関
係数は 0.586 であり、クズネッツサイクルでは住宅投資寄与度と GDP 成長率の偏相関係数は
0.715 である。
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㪈 㪍 㪈㪈 㪈㪍 㪉㪈 㪉㪍 㪊㪈 㪊㪍 㪋㪈 㪋㪍 㪌㪈 㪌㪍 㪍㪈 㪍㪍 㪎㪈 㪎㪍 㪏㪈 㪏㪍 㪐㪈 㪐㪍 㪈㪇㪈 㪈㪇㪍 㪈㪈㪈 㪈㪈㪍 㪈㪉㪈 㪈㪉㪍 㪈㪊㪈 㪈㪊㪍 㪈㪋㪈 㪈㪋㪍 㪈㪌㪈 㪈㪌㪍 㪈㪍㪈 㪈㪍㪍 㪈㪎㪈 㪈㪎㪍 㪈㪏㪈 㪈㪏㪍 㪈㪐㪈 㪈㪐㪍 㪉㪇㪈 㪉㪇㪍 㪉㪈㪈
在庫投資と異なり、設備投資寄与度の場合、中期のジュグラーサイクルの
24) このことは、第 16 図の周期解析からも明らかである。ただし、この循環関係の原動力が在庫調
整にあるかどうかは、ここまでの分析からは明らかではない。
25) これらの周期は、第 1 節で求めた投資全体の周期とほぼ同じであり、村田（2009）で求められ
た値とほぼ同じである。
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㪈 㪍 㪈㪈 㪈㪍 㪉㪈 㪉㪍 㪊㪈 㪊㪍 㪋㪈 㪋㪍 㪌㪈 㪌㪍 㪍㪈 㪍㪍 㪎㪈 㪎㪍 㪏㪈 㪏㪍 㪐㪈 㪐㪍 㪈㪇㪈 㪈㪇㪍 㪈㪈㪈 㪈㪈㪍 㪈㪉㪈 㪈㪉㪍 㪈㪊㪈 㪈㪊㪍 㪈㪋㪈 㪈㪋㪍 㪈㪌㪈 㪈㪌㪍 㪈㪍㪈 㪈㪍㪍 㪈㪎㪈 㪈㪎㪍 㪈㪏㪈 㪈㪏㪍 㪈㪐㪈 㪈㪐㪍 㪉㪇㪈 㪉㪇㪍 㪉㪈㪈
この第 20図からは、周期 84～94にかけての長期の循環が見出され、それ
以外には周期 12と 18の短期の循環、周期 34の中期の循環が見出されること
がわかる29)。この第 20図の特徴は、長期周期の強度が相対的に強いことが挙
げられよう。ここで、これまでと同じように、強度をウェイトとする循環周期






29) 長期の循環に関しては、中期の循環である周期 34 の強度 0.0426 以上の強度を持つ周期のみを
取り上げている。
30) 長期循環の周期は村田（2009）で得られたクズネッツサイクルの周期とほぼ同じである。
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